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This paper uses the logistic regression model to build credit rating models and estimates default

probabilities of listed companies of three main industries (including service, the traditional and the

electronic) in Taiwan. The empirical results show that different industries have different credit rating

models.

This paper uses the validation techniques which are Kolmogorov-Smironov (K-S) test, Receiver

Operating Characteristic (ROC), Cumulative Accuracy Profile (CAP), Gini Coefficient, Binomial Test,

and Condition Information Entropy Ratios (CIER) to evaluate the discriminative power of credit rating

models. The results show that the performance of electronic industry's credit rating model is the best.
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個數，求得該等級移轉至所有等級的機

率。彙總所有等級的移轉機率，遂可建

置涵蓋所有等級的移轉矩陣 8。為節省篇

幅，本單元僅如列根據三種產業2000年

與2001年之信用等級建置而成的移轉矩

陣，其他年度的等級移轉矩陣均可使用

相同方法建立，基於篇幅考量，則不列

示。

5.1等級移轉矩陣

根據表 12顯示，服務業之等級移轉

矩陣大致呈現升等的情況： 2 0 0 0年在

等級 1的公司， 2 0 0 1年維持在等級 1的

機率為 1 0 0 %，原來是等級 2的公司則

有 8 4 . 6 2％提升至等級 1；但等級越差

的公司，次年發生違約的機率則越高

（唯一例外是等級 4移轉至違約的機率

6 . 4 5 %，小於等級 3的 1 5 . 3 8 %）。傳統

產業之等級移轉矩陣如表 1 3顯示，大

致上與服務業的推論類似， 2 0 0 0年等

級佳的公司， 2 0 0 1年大致維持在原來

等級或提升：排除移轉至違約的情況，

所有等級大致上至多只降兩級，大部分

仍呈現維持原來等級或升等的情形。而

傳統產業被評為第 7與第 8等級的公

司，則有高達 3 3 . 3 3 %與 4 0％的機率發

生違約。再由表 1 4可以得知，電子業

受到不景氣的衝擊，以致 2 0 0 0年缺乏

表12服務業之等級移轉矩陣

單位：%

1 2 3 4 5 6 7 8 違違約約

1 100 0 0 0 0 0 0 0 0

2 84.62 15.38 0 0 0 0 0 0 0

3 69.23 46.15 3.85 0 0 0 0 0 15.38

4 4.84 80.65 8.06 0 0 0 0 0 6.45

5 0.67 12.67 38.67 27.33 7.33 0.67 0 0 12.67

6 0 0 3.57 17.86 48.21 0 0 0 30.36

7 0 0 3.45 6.90 37.93 3.45 0 0 48.28

8 0 0 0 0 0 0 0 0 100

註：表內各數據是以2000年與2001年當作起迄期間計算而得。

8 基於時間及人力成本考量，本研究建置的移轉機率矩陣，侷限於利用有評等公司連續兩年的資料。如果時間及資料
足以取得，也可仿照信評機構提供不同產業的季移轉矩陣。



等級 1至等級 3的公司，因而無等級 1至

等級 3移轉至其他等級的資料。其他等

級則大致上變動幅度不大，幾乎都是上

下一個等級作變動。而電子業被評為第

8等級的公司，在 2 0 0 1年則有 1 0 0 %的

機率發生違約，等級 6也有 4 0 . 4 4％的
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表14電子業之等級移轉矩陣

單位：%

1 2 3 4 5 6 7 8 違違約約

1 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3 0 0 0 0 0 0 0 0 0

4 0 0 40 46.67 6.67 6.67 0 0 0

5 0 0 11.11 44.44 11.11 11.11 0 0 22.22

6 0 0 0 11.11 33.33 0 11.11 0 44.44

7 0 0 0 0 35.71 42.86 0 0 21.43

8 0 0 0 0 0 0 0 0 100

註：表內各數據是以2000年與2001年當作起迄期間計算而得。

表13傳統產業之等級移轉矩陣

單位：%

1 2 3 4 5 6 7 8 違違約約

1 0 0 100 0 0 0 0 0 0

2 13.64 50 18.18 9.09 0 0 0 0 9.09

3 27.27 51.85 14.81 0 3.70 0 0 0 7.41

4 13.33 26.67 16.00 32.00 2.67 0 0 0 9.33

5 0 11.63 11.63 37.21 23.26 2.33 0 0 13.95

6 5.56 8.33 8.33 13.89 27.78 8.33 8.33 0 19.44

7 0 0 0 5.56 27.78 11.11 22.22 0 33.33

8 0 0 0 0 0 40 20 0 40

註：表內各數據是以2000年與2001年當作起迄期間計算而得。

機率發生違約。

5.2等級移轉矩陣之穩定度分析

根據陳錦村(2003)的「風險管理概要—

個案與實務」第14章，所謂信用等級的移

轉矩陣是指，經過某段時間（主要是以年
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評分模型的看法，將有限樣本再按產

業別分為三種，涵蓋的年度則無法充

裕至如Basel委員會所要求的五至十

年，甚至二十年，或多或少因各等級

樣本數不足而影響移轉機率矩陣的合

理性。但就研究方法的提供而言，本

文仍具有相當的貢獻，也有助於實務

界推廣使用。
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